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Дипломна робота складається із вступу, трьох розділів, висновків, 
додатків та списку використаних джерел. 
У роботі розглядаються теоретичні аспекти формування державного 
боргу,зокрема розкрито класифікаційні ознаки і складові управління 
державним боргом та наукові підходи щодо оцінки боргової безпеки. 
Акцентується увага на практиці та проблематиці управління державним 
боргом. Здійснено моніторинг та акумуляцію державного боргу. Приділено 
увагу фіскальним деформаціям розрахунків за борговими зобов‘язаннями 
держави. 
Запропоновано світовий досвід регулювання боргової безпеки та досліджено 
шляхи оптимізації боргової безпеки України. 
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The diploma work consists of introduction, three sections, conclusions, 
annexes and list of sources used. 
The theoretical aspects of the formation of public debt are considered in the 
paper, in particular, the classification features and components of public debt 
management and scientific approaches to the assessment of debt security are 
disclosed. 
The emphasis is on the practice and problems of public debt management. The 
monitoring and accumulation of public debt has been monitored. Attention was paid 
to fiscal deformations of payments for debt obligations of the state. 
The global experience of debt security regulation is proposed and ways of 
optimizing Ukraine's debt security are explored. 
Key words: public debt, public debt management, debt security
ЗМІСТ 
  стор. 
ВСТУП………………………………………………………………………. ……..4 
РОЗДІЛ 1 ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ФОРМУВАННЯ ДЕРЖАВНОГО 
БОРГУ……………………………………………………………………………….7 
1.1. Генезис та еволюція державного боргу…………………………………......7 
1.2. Класифікаційні ознаки і складові управління державним 
боргом………………………………………………………………………...10 
1.3. Наукові підходи щодо оцінки боргової безпеки…………………………..18 
РОЗДІЛ 2 ПРАКТИКА І ПРОБЛЕМАТИКА УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИМ 
БОРГОМ……………………………………………………………………………23 
2.1. Моніторинг та акумуляція державного боргу…………………………......23 
2.2. Фіскальні деформації розрахунків за борговими зобов‘язаннями 
держави………………………………………………………………..................30  
2.3. Аналіз загроз борговій безпеці України……………………………………45 
РОЗДІЛ 3 ОСНОВНІ НАПРЯМКИ ПІДВИЩЕННЯ БОРГОВОЇ 
БЕЗПЕКИ…………………………………………………………………………..53 
3.1. Світовий досвід регулювання боргової безпеки…………………………..53 
3.2. Шляхи оптимізації боргової безпеки в Україні……………………………61 
ВИСНОВКИ………………………………………………………………………..67 














Актуальність теми. Державний борг має великий вплив на економіку 
держави. Сьогодні немає держави яка б обходилась без запозичень. Зважаючи  
на  взаємозв‘язок державного  боргу  з  багатьма  економічними  процесами  та  
явищами, управління  ним  має  спиратись  на  науково-обґрунтовані  принципи 
щодо прийняття  фінансових  рішень  у  рамках  забезпечення  боргової  
безпеки держави.  Сьогодні процес глобалізації та інтеграції призвів до 
вразливості країн до зовнішніх потоків. Девальвація національної валюти стала 
визначальним фактором зростання державного боргу та тиском на Державний 
бюджет України. Почалося загострення між потребами у внутрішньому 
фінансуванні та нестачі фінансових ресурсів. В Україні ускладнення військово-
політичної ситуації є одними із визначальних передумов формування 
дисбалансів у сфері державних фінансів. 
Задля підвищення боргової стійкості та економічної ситуації в країні 
необхідно запровадити дієвий механізм управління державним боргом. 
В Україні переважну роль грають лише короткострокові дії щодо 
управління державним боргом і немає  впровадженого механізму який сприяв 
би доступу до міжнародного ринку позикового капіталу і при цьому мінімізації 
вартості цих позичених ресурсів. 
Наукове підґрунтя проблематики державного боргу заклали визначні 
зарубіжні та вітчизняні вчені. 
Зарубіжними вченими,які займались проблематикою державного боргу є 
такі економісти: Д.Рікардо,  А.  Сміт,  М.  Браунриг, Х. Джонсон,  С.  
Вайнтрауб,  О. Екстайн, Дж.Кейнс, А. Лернер, Р.Масгрейв, А. Лаффер,  М. 
Фрідман  та  інші.  Серед  російських  вчених  варто  відмітити  праці: 
М.Б.Богачевського, В.  М.  Усоскіна  Б. Г. Болдирєва, Л. О. Дробозіної, І. М.  
Осадчої,  Ю.М.  Осипова, Л. М. Красавіної,  Г.П.Солюса,  та  інших. 
Значний внесок у дослідження теорії та практики запобігання 
виникненню боргових криз зробили також і вітчизняні науковці, зокрема: О. Д. 
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Василик, Г.   Н.   Климко, І.Я.Софіщенко  А. С. Гальчинський,   В.   В.   
Корнєєв,   О.В.   Плотніков,  В. М. Суторміна, В. О. Степаненко, та інші. 
Мета даної роботи полягає у дослідженні теоретичних і практичних 
аспектів формування державного боргу та його впливу на боргову безпеку й 
розробка пропозицій щодо напрямів підвищення останньої. 
Досягнення мети зумовило необхідність виконання таких завдань: 
– дослідити генезис та еволюцію державного боргу; 
 здійснити класифікацію ознак і складових управління державним 
боргом; 
 обґрунтувати наукові підходи щодо оцінки боргової безпеки; 
 провести моніторинг стану та акумуляції державного боргу; 
 визначити складові елементи механізму управління державним 
боргом;  
 дослідити фіскальні деформації розрахунків за борговими 
зобов‘язаннями держави; 
 здійснити аналіз загроз борговій безпеці України; 
 систематизувати світовий та вітчизняний досвід управління борговою 
безпекою держави;  
 запропонувати напрями модернізації механізму управління державним 
боргом в Україні. 
Об’єкт дослідження – процес управління державним боргом в Україні. 
Предмет дослідження - економічні відносини, які виникають у процесі 
управління державним боргом. 
Методи дослідження. Методологічною основою дипломної роботи є 
системний, ситуаційний та функціональний підходи, прийоми індукції і 
дедукції, аналізу і синтезу а також праці вітчизняних та зарубіжних учених із 
питань управління державними фінансами в умовах фіскальних дисбалансів. 
Інформаційну базу дослідження становлять Конституція України, 
Бюджетний кодекс України, законодавчі та нормативно-правові акти України, 
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аналітичні матеріали і звіти Міністерства фінансів України, Державної служби 
статистики України, Національного банку України, Державної Казначейської 
служби. 
Публікації. Основні положення і результати дослідження було 
апробовано на студентській конференції. 
Структура роботи. Робота складається із: вступу, трьох розділів, 
висновків, списку використаної літератури . Загальний обсяг роботи становить 
76 сторінок, із них 68 сторінок основного тексту. Робота містить 8 таблиць та 4 


























Згідно з чинним законодавством України, державний борг визначається 
як загальна сума боргових зобов‘язань держави з повернення отриманих та 
непогашених  кредитів  (позик)  станом  на  звітну  дату,  що  виникають 
унаслідок державного запозичення. Тобто державний  борг є абсолютним й 
безумовним зобов‘язанням держави, тому держава несе повну відповідальність 
за виконання умов випуску державних боргових цінних паперів чи укладених 
кредитних  договорів. 
Державний борг має великий вплив на економіку держави. Сьогодні 
немає держави яка б обходилась без запозичень. Зважаючи  на  взаємозв‘язок 
державного  боргу  з  багатьма  економічними  процесами  та  явищами, 
управління  ним  має  спиратись  на  науково-обґрунтовані  принципи 
прийняття  фінансових  рішень  у  контексті  забезпечення  боргової  безпеки 
держави. 
Мета даної дипломної роботи полягала у дослідженні теоретичних і 
практичних аспектів формування державного боргу та його впливу на боргову 
безпеку й розробку пропозицій щодо напрямів підвищення останньої.  
В ході виконання дипломної роботи було вирішено низку завдань: 
– досліджено генезис та еволюцію державного боргу; 
 здійснено класифікацію ознак і складових управління державним 
боргом; 
 обґрунтовано наукові підходи щодо оцінки боргової безпеки; 
 проведено моніторинг стану та акумуляції державного боргу; 
 визначено складові елементи механізму управління державним 
боргом;  
 досліджено фіскальні деформації розрахунків за борговими 
зобов‘язаннями держави; 
 здійснено аналіз загроз борговій безпеці України; 
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 систематизовано світовий та вітчизняний досвід управління борговою 
безпекою держави;  
 запропоновано напрями модернізації механізму управління державним 
боргом в Україні. 
Методологічною основою дипломної роботи були системний, 
ситуаційний та функціональний підходи, прийоми індукції і дедукції, аналізу і 
синтезу а також праці вітчизняних та зарубіжних учених із питань управління 
державними фінансами в умовах фіскальних дисбалансів. 
Теоретичну базу дослідження склали Конституція України, Бюджетний 
кодекс України, законодавчі та нормативно-правові акти України, аналітичні 
матеріали і звіти Міністерства фінансів України, Державної служби статистики 
України, Національного банку України, Державної Казначейської служби. 
У ході виконання роботи можна зробити висновки, які мають теоретичну 
і практичну цінність: 
1. Заборгованість характерна для всіх країн, тобто і для країн з 
розвиненою економікою і для країн,що тільки розвиваються. 
Країни,що розвиваються мають меншу заборгованість в порівнянні з 
розвиненими країнами. Борг негативно впливає на економічне 
зростання, коли довго акумулюється в короткостроковому періоді. 
Позики необхідно направляти на інвестиційний розвиток країни. 
2. Основними причинами виникнення державного боргу є постійний 
дефіцит державного бюджету,  зростання видатків над темпами 
зростання доходів, циклічні спади в економіці,  в особливості, якщо 
вони глибокі та довготривалі, різке падіння реального 
ВВП,девальвація гривні. 
3. У результаті дослідження зовнішнього боргу і внутрішнього, 
зовнішній переважав над внутрішнім. В структурі зовнішнього боргу 
України за типом кредитора основне місце посідають інвестори в 
облігації зовнішньої позики , і ця заборгованість має тенденцію до 
зростання. Гарантований  борг  має  загальну  тенденцію  до  
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скорочення в порівнянні з державним боргом.   Це   може   свідчити   
про   зниження   боргової  ліквідності  держави,  що  означає  не  
здатність країни відповіти за своїми борговими зобов‘язаннями у разі 
настання дефолту. 
4. Відсутні  стратегічні орієнтири розміру і структури державного боргу, 
на яких повинна базуватися політика  державних  запозичень і процес  
управління  державним  боргом; операції  активного  управління  
боргом  законодавчо  не  визначені,  не встановлено механізм  та  
процедури проведення таких  операцій. 
5. Наявність значних витрат з обслуговування та погашення боргу. Це 
створює  ризик  рефінансування  державного  боргу, чинить 
додатковий тиск на державний бюджет, негативно впливає на його 
збалансованість. 
6. Аналіз  державного  боргу  в  розрізі валют погашення демонструє 
його зменшення в національній валюті, що також свідчить про 
зростання валютних ризиків держави, рівня залежності  економічного  
розвитку  від  країни-емітента валюти запозичень та стану платіжного 
балансу. Тому існує валютний ризик - ураховуючи, що майже дві 
третини боргових зобов‘язань номіновані в іноземній валюті, 
девальвація гривні ускладнить погашення й обслуговування 
державного боргу. 
7. Основними  загрозами  борговій  безпеці  країни  на сучасному етапі 
економічного розвитку є високий рівень державного боргу порівняно з 
рівнем ВВП, висока вартість державних запозичень, неефективне  
використання  запозичених  коштів, висока частка запозичень в 
іноземній валюті, низький рівень золотовалютних резервів, 
девальвація національної грошової одиниці. 
8. Мінфін не здійснив заходів щодо  здійснення  оцінки  ризиків,  
пов‘язаних  з  державним  боргом, щодо  визначення  шляхів  і  
способів  розв‘язання  проблем  у  сфері управління  державним  
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боргом,  у  тому  числі  зменшення  виявлених ризиків;щодо  
здійснення  основних  прогнозних  розрахунків  та  визначення 
орієнтирів  для  управління  державним  боргом  на  підставі  
результатів проведеного  аналізу  наявних  боргових  зобов‘язань  
держави, прогнозів щодо  потреб  держави  у  фінансових  ресурсах,  
тенденцій  розвитку макроекономічних показників;щодо визначення 
цілей та завдань управління державним боргом, а також заходів з 
розвитку внутрішнього ринку державних цінних паперів, управління  
коштами  єдиного  казначейського  рахунку  та  валютних рахунків, 
управління ризиками, пов‘язаними з державним боргом. 
9. За поясненням Мінфіну, на сьогодні приведення обсягу державного 
боргу та гарантованого державою боргу у відповідність із вимогами 
Бюджетного кодексу України є неможливим без забезпечення таких 
передумов: стабілізація макроекономічної ситуації в країні, перегляд 
фінансової та фіскальної політики держави з метою зниження видатків 
державного бюджету, збільшення доходів, прийняття  бездефіцитного  
бюджету,  заморожування  підвищення  всіх соціальних стандартів, 
обмеження інвестицій з бюджету. 
За результатами виконаного дослідження щоб оптимізувати рівень 
боргової безпеки, покращити управління державним боргом, необхідно вжити 
таких заходів: 
 оптимально структурувати зовнішні боргові зобов‘язання в розрізі 
валют,  термінів  запозичення  і  відсоткових  ставок; 
 змінити пропорції  між внутрішнім  і  зовнішнім  державним  боргом  
на  користь  внутрішнього;  
 збільшити  запозичення  з  фіксованими  відсотковими  ставками; 
 підвищити строковість боргових зобов‘язань уряду на 
середньострокову перспективу; 




 скоротити державний  борг за рахунок зростання обсягів експорту, за 
рахунок реструктуризації заборгованості; 
 запровадити ефективну і єдину методику оцінювання боргової 
безпеки,спираючись на світовий досвід;  боргову стратегію слід 
поєднувати  з бюджетною стратегією,яка розробляється на 
середньострокову перспективу; 
 перейти на агентську модель управління державним боргом, яка  
матиме широкий спектр прав щодо управління та обслуговування 
державного боргу самостійно; 
 підвищити прозорість управління державним боргом шляхом 
періодичного оприлюднення інформації про цілі та інструменти 
поточної боргової політики, програм  майбутніх  запозичень,  основних  
параметрів  портфелю  боргових зобов‘язань уряду; 
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